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1本 論文の主旨と構成
1.本論文の主 旨
本論文は、老後所得保障のあり方 を、 ミクロ経済学および厚生経済学に基づいて考察 した
ものである。具体的には、公的年金 と私的年金を対象として、それ らが老後所得保障に果 た
す役割とその問題点を研究す ることを課題としている。
社会保険としての公的年金は、一般に全国民を対象として、老齢 ・遺族 ・障害の リスクに
蝉処 して一定水準の生活を保障する。とくに公的年金の中心をなす被用者の老齢年金は、退
職後生活において、従前所得 ・就労所得の一一一定割合 を保障する。また、公的年金は国 ・政府
の制度として加入が強制 され、そこでは垂直的および水平的な所得再分配、世代間の所得移
転、異時点間の所得移転が実現する。同時に、逆選択問題による 「市場の失敗」に対処 して
それを補正するとともに、社会的リスクや不確実性に備 えるために、終身保障やスライ ド制、
年金通算などの特徴 を有 している,そ の反面、全国民 を対象とした公的制度であるために、
画一的な給付内容 となりがちであり、また、制度改正によ り給付 と負担の水準が変動する政
治的 リスクを伴う。
これに対 して、同じく所得保障の機能を有する私的年金(企 業年金 ・個人年金〉や生命保
険は、個人の家計 ・消費者の家族構成やニーズに対応 した柔軟性 ・多様性 を確保できること
や、所得保障をめ ぐってfits競争原理が働き、商品内容の改革や低廉化が実現するメリッ ト
も指摘 されている。 しか し、組織の原理に基づいて保障が提供 されるために、個人間 ・消 費
者間で情報や商品知識 に格差があると、公平性が確保できず、保障提供の普遍性が失われ る
ことがあり、これ ら私的年金や生命保険の実現は所得階層間での保障格差に結びつ きかねな
い。 さらに、取引費用が高騰する場合や個人 ・消 費者の選別化が横行する事態に対 しては、
市場の摩擦 を抑止 し、機会均等を確保するために、契約者や消費者の保護規制が必要とされ
ることになる。
所得保障の市場機構 にも、こうした問題を回避するための自浄能力はある。しか し、それ
が十分でない場合には、所得保障手段 を団体化や職域化することも有効である。私的年金 と
}
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しての企業年金は、取引価格の削減効果や従業員の強制加.入により、掛金拠出の引 き下 げ効
果を期待することができる。同時に、母体.企業は独自の 目的関数により、.従業員の行動 を抑
制する手段としてもこれを活用す ることができる,,その結果、間接的にではあるが、企業内
における技能 ・技術の熟練度合いを高め、人的資本を蓄積す.る役割を担うことにもなる。
本論文では、このような公私の年金、公私の老後所得保障手段の特徴を整理 し、またそれ
ぞれの課題 ・問題点に対す る解決策や克服策 を検討することにより、望ましい老後所得保障
のあり方について政策提言を行 っている。そのために、2期間モデルや世代重複モデル を活
用することで、公私年金による家計 ・消費者の厚生水準、資本ス トックの形成、そ して経済
成長への影響を検証 している。とくに公的年金については、基礎年金と2階建ての被用者年
金、積立方式 ・拠出率固定型プランと賦課方式 ・給付率固定型プランによる影響の相違、私
的年金については、確定給付型 プランと確定拠出型プランによる効果の違いを比較検討 して
いる。また、公的年金が家計の貯蓄行動 と遺産行動に及ぼす影響 も加味 しながら、資本 ス ト
ックの形成や経済成長との関連性について考究 している。
そのうえで、最適福祉 ミックス論や公私役割分担論の観点か ら、年金政策および老後所得
保障政策に対する提言 を行っている。その際、公的年金の守備範囲と給付 ・負担構造につ い
て、現行の社会保険方式 を堅持 しなが ら守備範囲を限定し、その役割の一部を市場に委nす
る 「中福祉 ・中負担」政策を支持 している。....・方、企.業年金については、それが広 く人的資
本の高度蓄積に寄与す ることか ら、「準公共財」と位置づけ、それを政策的に支援 していく
必要があることを論 じている。また、企業年金 と偲人年金 を含む私的年.金に対す る税制や規
制に対 して、私的年金の機能と公的年金 との役割分担をふまえた税制や規制のあり方とそれ
を普及促進するための具体的方策について言及 している。こうした論旨展開により、老後所
得保障のグランド・デザインを提示するとともに、公私年金を組み合わせた所得代替率の概
念を提唱している。
こうした問題意識と論旨に対 して、本論文の特色は以.ドの4点 にまとめられる。
(1)対象 とするテーマに対 して、いわゆ る制度論や国情の相違 ・背景 を無視 した安易な
国際比較を排 し、年金制度 と年金政策の本質論を展開 している。 また、財政的見地やバ ラ
ンスシー ト論が時 として数合わせの論理に埋没 しがちであることを踏 まえて、 リスクや不
確実性の排除 ・軽減効果 とその厚生水準への影響という視点か ら、公的年.金と私的年金の
機nGお よび役割分担論について考究 している,
(2)生活経済 と国民経済 とい う2つの観点か ら、公的年金 と私的年.金による老後所得保
障 を題材 として、成長と福祉の関連性 を考察 している。2期間モデルに基づ き公的年金の生
産要素(貯 蓄 ・資本ス トック ・労働)へ の影響 を理論面と実証面から検証することにより、
経済成長と家計の厚生水準向...rに寄与する経済的保障のあり方を模索 している。なお、資
金や資産形成については、 その水準のみが問題 となるものの、労働 につ いては技術 ・技能
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の替得 をは じめとした質的な側面も重要である、,そこで、企業年金を主な題材 として、企
業組織 内での機能や効果 を検証することにより、労働の質や労働生産性との関連 を取 り.ヒ
げている。
(3>社会保険方式の意義 に関 して、それに内在する保険原理と扶養原理、個人的公平性
と社会的妥当性 とのバランスを保つ ことの重要性を指摘している。またこうした視点か ら、
公的年金の再分配構造や給付 ・負担構造を把握 し、所得 再分配のあり方が家計の行動と厚
生水準 に及ぼす影響について考察 している。 この考察はこれまでの社会保険方式 に対す る
批判ともなっている。
(4)分析手法の特徴 として、 リスクと情報 とい う2つ の視点か ら問題 に接近 している.
たとえば、公的年金 と私的年金では対象 リスクの捉 え方が異なっている.老 後所得保障 に
おけるリスクには均質性 と異質性があるため、それぞれに効率的に対処す る必要がある。
また、年金保険料 ・拠出率体系 につ いても、均一料率 と個別 ・細分化型料率があり、前者
では長寿 リスクの相違による再分配 ・所得移転が生 じる。賃金(率)や 金利 ・利子率など
の価格変動 リスクをめ ぐって も同様な事情がある。そ こで、情報効率性や リスク排除の効
率性 を中核に据え、公的年金 と私的年金 を再評価 し、両者の望 ましい組み合わせ を考察 し
ている。
2.本論文の構成
本論文の構成は、以下の とおりである。
第1章 公的年金制度の存在意義と私的年金の比較
1.公的年金制度の分析視点
2.保険原理と社会保険方式の意義
3,生活 リスクと公的年金制度
4.個別家計の老後保障問題と年金制度の課題
第1章 補論 近視眼と公的年金
第2章 公的年金の財政方式 と所得移転形態
1,近年の年金改革論議
2.年金改革を裏打ちする理論
3.年金改革において再考すべきポイン ト
4,残された年金改革の論点
第3章 公的年金の分析枠組み
1.公的年金 と経済成長をめぐる論点
2.経済成長において資本蓄積が果たす役割
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3.公的年金が経済成長に与 える影響
4.2期間モデルの展開一労働供給の内生化と貯蓄行動への影響
第4章 公的年金 と世代間所得移転一人ロ変動 リスクと世代PJ契約一
1.公的年金の給付 ・負担構造 とリスク
2.公的年金 と世代間の給付 ・負担格差
3.公的年金における所得移転の意義
4.公的年金と動学的効率性
第5章 年金改革 とインテグレーションの理論
1.所得保障における公私役割分担論
2,老後所得に伴 う不確実性と私的年金の機能
3.公私年金の代替性 とインテグレーシ ョンの可能性
4.公私 インテグレーションの課題
第6章 個人年金保険における危険分類の厚生効果
1.個人年金保険における危険分類の意義
2.個人年金保険のシグナ リング ・モデル
3.部分情報の危険分類への影響
4.考察結果と仮定の再検討
第7章 老後所得保障における公私年金の役割
1.老後所得保障における私的年金の位置づけ
2.私的年金による資本ス トックの形成
3.2期間資産移転に伴 うリスク
4,今後の年金政策の課題
第7章 補論 消費関数論争と家計の消費 ・貯蓄行動
1.消費関数論争と家計の意思決定
2.公私年金の家計行動への影響
3.公私年金 と民間保険 ・年金の関係
第8章 個人年金保険の需要構造分析
1.個人年金保険の過少需要問題
2,これまでの研究のサーベイ
3,2期間の資産移転の基本的枠組み
4.個人年金需要 に影響を及ぼすファクター
5.実証分析結果 とその含意
第9章 私的年金の リスク構造 と所得保障における役割
1.所得保障における企業保障の役割
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2.確定給付型(DB)プ ランと確定拠出型(DC)プ ランの比較
3.企業年金の年齢別給付債務と年金中立性
4.数値分析のためのモデルと分析結果
5.企業年金に対する政策展開
第10章 企業年金の誘因効果と転職行動
1,企業内訓練 と転職行動
2,企業内特殊資本としての企業年金
3.企業年金の誘因効果とその経路
4.転職行動モデルの検討
5.企業年金研究の今後の展開
第11章 企業年金をめぐる暗黙の契約の検証
r.企業年金の組織における役割
2.企業年金の厚生効果一 ラジァ ・モデルの検討
3.ラジア ・モデルの多期間化
4.実証分析のための検討課題
5.実証分析 と纏め
第12章 従業員の隠れた属性 と企業年金の機能
1.内部労働市場における企業年金
2.環境変化が内部労働市場に与 える影響
3.企業年金に関する仮説の設定
4,従業員の離職性向と賃金プロファイル
5.モデルの拡張=人 的資本投資と繰延べ報酬の意義
6.考察の纏めと政策提言
第13章 これからの老後所得保障のあり方
1.年金改正の影響 と今後の改革動向
2.公私年金の組み合わせとその影響
3.公私役割分担論からの政策提言
4.望ましい所得保障政策のための研究課題
F
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A本 論文の概要
本論文の構成 と各章の概要は、以下のとおりである。
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1.公的年金の構造改革 とその評価
第1章 では、これまでの公的年金の分析手法を類型化し整理することで、その問題点 を指
摘するとともに、本論文における分析手法を明 らかにした。経済理論や財政学にdJI.、て は、
公的年金 による個別経済主体への影響か ら経済成長との関連性が論及 されてきた。また、公
的年金の費用対効果を測るために内部収益率法 ・年金収益率法が活用 され、その給付 ・負担
構造の妥当性が検証されてきた。一方、社会政策論や社会保障論では、制度の歴史的経緯や
諸外国との比較から、年金給付水準や個別規定のあり方が研究されてきた。前者については、
一定の仮定や前提に基づ く政策提言に対 して、その歴.史認識と現実妥当性の欠如が指摘 され、
後者については、経済制度 としてあるべき効率性 と.公平性 ・衡平姓のバランスをとる視点の
欠如が指摘 されてきた。そこで本論文では、公的年金をミクロ経済学、厚生経済学の視点か
ら.分析することを基本としつつ も、なお歴史的経緯にも着目しながら制度の実態を踏 まえて、
その問題点や課題を解明するとしている。
こうした観点から、社会保険方式で実施 されているわが国の公的年金の再評価 を行ってい
る。まず、公的年金 と私的保険 ・私的年金の比較分析を行い、公的年金の特徴やその意義を
明らかにしている。また、経済的保障 ・所得保障に対する公的介人の意義について、生活危
険 ・リスクの効率的排除にあるとして、公的年金の存在意義を再確認 している。そのうえで、
「生涯の低所得」、「消費 と所得の時間的配分の乖離.」そ して 「老齢 ・障害 ・寡婦等の保険事
故を契機 とした資産滅失」 というリ.スクを効率的に排除す ることができるという点で、公的
年金を社会保険方-Lで実施することの意義があると指摘 してい惹,
第2章 では、わが国の..コ階建ての被用者年金を取 りF.げ、所得移転 ・再分配のあ り方 とそ
れに基づ く給付 ・負担構造を論述 している。公的扶助と対比 して、社会保険としての公的年
金では、社会的妥当性と個人的公平性のバ ラン.スをとる必要があることを強調 し、そのため
には、社.会的妥当性に基づ く所得の再分配効果だけではなく、個人的公平性に依拠 して制度
を維持 し、かつ積極的に保険料を拠`1{1する誘囚を付与することも重要であるとしている。過
度に.再分配効果を持たせることは、高所得者層に代替的資産 との収益率の比較から、拠出意
欲を減退 させ、制度からの離脱を招 きかねない。そこで、公的年金のプラン別、すなわ ち給
付 ・負担構造別にその再分配構造を内部収益率法により明 らかにするとともに、 こうした離
脱問題を抑止する方策を考察 している。それ らを踏 まえ、基礎年金部分と報酬比例部分のバ
ランスについて具体的な政策提Rを している〔旨
これを別の面から捉えると、公的年金は、対象である加入者間で リスク分散を図 りなが ら、
事後的な救貧の役割のために所得を再分配す るとともに、事前的な防.貧の役割を果た してい
ることになる。これまで論 じられることの少なかった2つ の役割の相互作用を考察 し、それ
が密接不口∫分の関係にあることか ら、 リスクの発生を契機とした所得移転の意義 を強調 して
いる。 このことから、社会保険方式により公的年金 を実施することを積極的に支持 してい る。
一222一
老.後所得保障の経済分析
また、こうした観点から、2004年の年金改革を検証 し.、「保険料率固定型」.への移行 と 「マ
クロ経済スライ ド方式」の導入は、年金財政の安定化 と世代問の不公平 ・不平等の解消に寄
与す ることを評価 している。その一方、基礎年金部分が抑制 されることは報酬比例部分 との
バランスを崩すことになる点で課題が残ることを指摘 している。
第3章 では、公的年金 と経済成長 との関わりを理論モデルに依拠 して検討 し、それに関連
して公的年金の財政方式の優劣について論 じている。公的年.金の財政が賦課方式で運営 され
ていれば、人口構成の高齢化現象は若年就労世代の年金保険料負担の急増をもたらし貯蓄率
を引 き下げることか ら、資本ス トック形成 に対 して悪影響 を及ぼすことが危惧 されて きた。
これに対 して、積立方式の財政 運営の場合 は、家計貯蓄の一部が公的年金を通じた社会的 な
貯蓄に置 き換えられるだけであ り、資本.ストックへの影響は限定的であるとされてきた。 こ
のようにして、人口高齢化のもとでは、賦課方式の公的年金は経済成長の足枷になるとされ
てきた。 しかしながら、両財政方式の経済厚生上の優劣は、金利や賃金上昇率の動向、そ し
て導入当初の経済環境にも依存 している。
そこで本章では、こうした公的年金と経済成長との関連性および年金財政方式の優劣を比
較する判断基準について再整理 し、厚生経済学の視点から公的年1分 析の枠組みを提示 して
いる.そ の うえでサ ミュエルソン ・モデルに依拠 しながら、わが国の現状に照 らした考察 を
行っている。それによると、①賦課方式の公的年金は、家計の消費と貯蓄水準に影響 を.与え
資本稼働比率を変化 させる手段として有効で あり、給付 ・.負担構造を適.切に設定することに
より、家計行動を通 じて資本ス トックと経済成長の発展縄路を社会的に望ましい水準に誘導
することが可能であること、② 積立:方式の公的年金は、私的貯蓄を社.会的貯蓄に置き換 える
だけで、家計行動と個人の厚生水準には影響を及ぼ し得ないため、導入当初の経済状況が望
ましいものでない限り、厚生水準を改善す る手段にはなりえないこと、③ ただし現実 には、
賦課方式の是非は、金利 ・利子率、賃金...f_、人 口増減率にも依存 し、また退職後の就労
意思決定にも影響を受けること、が指摘 されている。
第4章 では、「保険料率(保 険料水準)固 定型」 と 「給付率固定型」を対置 して、その世
代間所得移転に及ぼす影響 と金利や賃金率などのr価 格」に与える影響を、スミス ・モデル
を援用 して分析している。あわせて、動学的な経済経路の状況によって、両者の厚生効果 に
関する評価が分かれることを検証している。
まず、世代間の内部収益率を計算する簡単な数値モデルを用いて、給付率固定型と保険料
率固定型の影響を次のように導いている。① 人口動態の影響を強.く受ける世代は、給付率固
定型では人口高齢化のピーク以降の世代であるのに対 して、保険料率固定型では人口高齢化
のピーク以前の世代となる。② 内部収益率ないし給付 ・負担比率の変化の程度は、給付率固
定型では人口高齢化に向かう世代は安定的に高い内部収益率を享受できるが、保険料率固定
型では人r.1高齢化に向かう世代は激 しい内部収益率の落ち込み を経験する。③給付設orのあ
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り方については、給付率固定型では必要度の面からアプローチする高福祉 ・高負担型である
のに対 して、保険料率固定型では負担制約か らする中福祉 ・中負担型でありツケを将来に先
送りしない負担の分散型 となる。
こうした比較分析か ら、高齢化に向かう早い段階で保険料率固定型に切り替えることで、
将来世代へのツケ透 りを回避できる効果を確認 している。一方、こうした方式では、人口高
齢化が進行 している世代が内部収益率の激 しい落ち込みを経験することになるので、.人[増
加率をその収益率に反映 させ る救済措置をとることを滋張するとともに、固定 された所得代
替率 ・年金給付率の引 き下げに対 して、それを補完する仕組みを導入 し、一定の所得保障を
実現すべきことを提案 している。
また、公的7=を 世代間 リスク ・シェァリングの仕組みない しは世代間の契約 と捉える立
場からも、給付 ・負担構造の変更を評価できるとして、ス ミス ・モデルに依拠 しながらその
影響を分析.している。そこで得 られた結論は、次のようにまとめられる。① 給付率固定型の
公的年金は、約100年の4世 代 を見通すならば、その人口規模により、前後の世代よりも恵
まれない世代の厚生水準を引 き..ヒげる.ことで、パレー ト効率を実現する.② それに対して保
険料率固定型への移行は、これまでの公的年x:が有 していた 「人口規模への保険」「人口変
動 リスクへの世代間契約による対処」 とい う重要な役割を削ぎ落 として しまうので、その点
に配慮 した年金政策、例 えば代替的手段 により金利 ・利子率や賃金率の変動 を抑制する方策
が必要になる。③ こうした改革の評価は経済状況、とくに経済経路の動学的効率姓にも依存
するが、この観点か らは現在、動学的非効率性の状態を脱 しているの.で、保険料率固定型へ
の制度改正は大きな負の影響をもたらす危険性は少ない、
2,公的年金と私 的年金の組み合わせ に関する理論分析
第5章 では、個人年金.市場 において、年金加入者の危険度、すなわち長生きの程度に応 じ
て保険料を決定できないことか ら生 じる問題を取り上げている。その原因は、個人年金を提
供する保険者 ・保険会社が年金加入者の危険度に関する情報を的確に収集で きないことによ
る。すなわち、年金市場や保険市場における不完全情報の状態が存在するからである。こう
した状況では、個人年金市場 においてある参加者(年 金保険加.入者)の 利得によって、他の
参加者が損失を被るとい う 「外部不経済」が発生することになる、また、そ.れだけではなく、
加入者による逆選択か ら 「市場の失敗」が生 じるpr能性も高まる。実は、老後の所得保障を
市場に任せ切れないのは、.こうした問題があることも一.・因である,逆 にいえば、公的年金の
存在価値は、強制加.入の制度であるために、外部不経済と逆選択問題 を排除できることにあ
る(パ レー ト改善効果)。
本.章では、公的年金に関して次のようなパレー ト改善効果を確認 してい る。① 強制加入の
公的年金制度の導入により、社会的な厚生水準の観点(パ レー ト基準)か らみて、望ましい
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資源配分が達成 される。それは、逆選択問題が公的年金の導入により一部解決 されるととも
に、残余の年金需要が競争的な分離均衡市場において、危険度に応 じた年金収益率によって
満たされることによる。② 公的年金 と個人年金の共存は、どちらかh方 だけが存在する場合
よりも、より高い厚生水準を実現するとい う意味で、その他のケースに対 して支配的関係に
立つ。③両者の共存は互いに異なる収益率 を提示することから、老後資産形成に関 して完全
な代替関係には立たず、結果として資本ス トックへの阻害効果 も限定的で ある.
このように、本章の理論モデルか らは、老後所得保障に関 して強制加入の公的年2を 導入
することの意義が確認 され、また、現実経済で問題 とされてきた資本ス トックの抑制効果 も
限定的であることを明ホ している。ただ し、こうしたモデル分析には限界 もあり、モデルの
帰結から政策的合意 を導出するには、以下のような留保条件がつ くことを指摘 している。
① 公私年金の共存によりパレー ト改善が実現 されるとしても、 どのように両者を組み合わせ
るべきかの具体策を提示することがで きない。例えば、所得階層や世代 ごとに望ましい両者
の組み合せを提示することは不可能である(公 私年金の組み合わせは本論文の最大の問題意
識であり、最終章でこの問題を取 り上げている〉。② モデルの帰結から、資本ス トック形成
へのマイナスの影響は限定的であることを導出 した ものの、 これは公的年金が私的年金や個
人的な老後貯蓄をクラウデ ィング ・アウ トしないことを意味するものではない(ク ラウデ ィ
ング ・アウ トについては、経済成長 との関連性を考察するうえで も重要なポイン トであり、
第7章 で拡張されたライフ ・サイク.ル仮説の枠組みを活用 してこの問題を取 り...ヒげている)。
③ 不確実性の経済学では、市場の失敗の原因 として、年金加人.者による逆選択問題が重視 さ
れる。.しかし現実には、この問題がどの程度重要性 を持つかについては議論が分かれるとこ
ろであり、実態に即 した検証を必要 としている。つまり、個人年金市場における情報の非対
称性、逆選択問題の影響につ いては、わが国の現状 に照らした検証が求め られるのである
(この点については、第8章 で実証分析により理論分析を補完 している)。
第6章 では、不完全情報下の個人年金.市場における逆選択問題を解決するための方策を、
保険理論 と情報の経済学を援用 して検討を行っている。それは、公的介.人により強制保険を
導入することではなく、保険者 ・保険会社の危険分類を徹底 して、この問題に対処使用とす
るものである。保険理論では、保険価格 ・保険料率 を保険加.入者 ・被保険者の危険度(損 害
発生確率)に 応 じて決定す ることが、保険制度の効率性 と公平性 に適 うとされてきた。逆に
いうと、このような危険分類が適正に行われ、危険度に基づいた保険価格 ・保険料率の決定
がなされないと、加入者側の逆選択行動により、保険 ・年金市場が失敗 し効率的に作動しな
いことが指摘 されている。ただ し、危険分類を完全にするに至 るまでに年金加入者の危険情
報 を収集することは、莫大な費用がかかり現実的ではない.そ こで、そこまで徹底 しなくと
も、ある程度の情報 を得て、それを年金加入・者の危険度のサインないしはシグナル として活
用す ることで逆選択 を防止する対策 もあり得る、情報の経済学では、 こうした方策により個
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人年.金市場がより良く機能 している状態を 「シグナリング均衡の成立」と称 している。 しか
し、情報の経済,fが想定する非頬称問題をそのまま現実の保.険・年金市場にあてはめるわけ
にはいかない。現実には部分情報に基づいて対処 していることが少なくない。
そこで本章では、部分情報をもとに年金加入者と保険会社が行動することを前提に、従来
のモデルを修正 し、加入者の厚生状態に関する含意を導いている。 この分析から得 られた危
険分類の有効性と限.界は以下のようにまとめられている。①危険分類の効果 とその市場均衡
への影響は、均衡の概念を決定する保険者 ・保険会社の市場行動 と、彼 らの危険識別能 力に
依存する.② モデル分析では、情報の非対称性 によって外部不経済の形で損失を被るの は、
低 リスク者となっている。部分情報を活用 してもこうした外部不経済を全て除去す ることは
できないが、幾つかの前提条件が満たされる場合には、部分情報を活用することで低 リスク
者の厚生水準が改善 される。その条件のひ とつは、年金契約が全ての加入者に同一の一括契
約と、 リスク程度が異 なるグループごとの追加契約の二段階で構成 されている場合である。
これは年金収益率が異なる公的年金 と個人年金の組合せとも考 えられる。③ 部分情報に基づ
く危険分類では、高 リスク ・グループと低 リスク ・グループをさらに細分化 して、4つのグ
ループに分けることも想定 される。この とき、部分情報に基づ く危険分類では、高 リスク ・
グループ内の低 リスク者の厚生水準が悪化する危険性 もある。そこで、危険.分類程度の最適
化問題にとっては、誤って高 リスク ・グループに区分 された低 リスク者の厚生水準が危険分
類実施前よりも少なくとも悪化 しないことが制約条件になる。
最後に、個人年金市場の失敗への対応策は、危険分類の効率化だけに限定 されず、その団
体化ないし職域化も有効であることを指摘 している。
3.老後所得保障 に果たす公私年金の役割
第7章 では、老後資産形成に果 たす役割の観点から、私的年金に関す る税制と規制につい
て考察 している。まず、私的年金 に対する税制優遇措置の論拠 を整理す るとともに、所得税
値:接税)主 義 と支出税(間 接税)主 義 を比較 し、望 ましい税制優遇措置 を検討 してい る。
その結果によると、 「インフレーション調整機能」 と 「老後貯蓄 ・資産形成の促進効果」か
ら、企業年金に対する拠1.f',N寺・積立金運用時の非課税措置と年金給付時の課税、すなわち支
出税主義をとることに積極的意義を認めている。
こうした前提に立ち、老後資金準備、老後資産形成 にとって有効な税制優遇措置を考察 し
ている。 とくに、企業年金におけ.る「確定給付型年金プラン」と 「確定拠出型年金プラン」
を取 り上げ、検討を加えている。具体的には、これらの両プランを老後資金準備ないし老後
資産形成の観点から比較す ることで、次のような結論を得ている。 まず、老後所得の変動制
は就労期における家計の貯蓄率を向上 させ ることから、確定拠出型年金 プランの優位性 を指
摘 している。 また、こうした効果は相対的な低所得者層において大 きく、この層にも恩恵が
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及ぶことを確認 している。そこで、こうした低所得者層 を対象に確定拠出型年金プランを普
及 させ るためにこそ、awe税枠の拡充等の税制優遇措置をとるべきことを提案 している.
第8章 では、生涯を昔年就労期 と老齢退職期 に分割する2期 間モデルを活用 して、個人年
金の需要構造を分析 している。個人年金には、保険型 と非保険型があり、前者は終身保障が
.主で、後者は退職後の一定期間の保障(有 期保障)が 中心である。理論モデルでは主に保険
型の個人年金すなわち個人年.金保険を対象 とす るものの、実証分析では両者を区別すること
なく扱っている。
まず、先行研究をサーベイすることで、その実証結果をまとめ、個人年金需要に影響を及
ぼ.す要因を抽出 している。具体的な要因としては、年収、年齢などの個人属性、有業者数や
持ち家状況などの世帯属性があげられる。その場合、年収は年金需要量(年 金貯蓄高〉に統
計的有意にプラスの影響を及ぼ している。一方、世帯人数や有業者数、そして世帯類型も年
金保有率や需要量に有意に影響 している。 さらに、長生きリスクの認知度 として、個人の寿
命予測 も加入行動に影響を及ぼす。従来め研究では、年金加入グループが相対的に長寿であ
ることから、個人年金市場における逆選択の可能性を示唆 していた。本章の実証分析でも、
こうした先行研究の成果を積極的に摂取 している。
しか し、先行研究には固有の問題点があるとして、それを次のように整理 している。①個
.人年金は給付 と負担の両面で公的年金との関連性が強い。そのために逆選択を排除した公的
年.金の改革如何によって、個人年金需要 も影響を受ける。したがって、公的年.金の改革動向、
公私年金の役割分担意識、公的年金への依存度合い等 を踏まえた分析が必要 となる.②個人
のリスク認知や リ.スク感知についても問題がある。女性 は平均的に長寿であることが知られ
ており、年.金加.入.グループに女性が相対的に多ければ、当然ながら十=均生存率は高く、平均
寿.命は長 くなる。それに対 して、若年グループの多くが個人年金 に加入 したため、結果的に
平均生存率が高く出たとしても、これは逆選択行動の帰結 とはいいがたい。つ まり、加入者
側の意画した選択行動による格差と結果的な格差は峻別 しなければならない。
こうした問題点を踏まえて、実証手法の改善 を行っている。とくに、従来の加入者 ・個人
属性や経済状況などの量的な説明変数に、「老後不安」 「公的年.金に対する信頼度」「加入者
の主観的な健康度合い」などの質的な説明変数を加えて、独 自の実証分析を展開している。
それによると、次のような結果が示 されている。①個人年金(保 険)へ の加入 ・保有有無に
ついては、家族内の有業者数と持ち家率は統計的に有意であった。すなわち、有業者数は年
金保有率を高め、持ち家率はその保有率を抑 える。② 年金保有 ・年金bQ入.世帯における年金
需要量については、年齢と有業者数が統計的有意にマ イナスの影響を.与えている。保有関数
および年収の影響 とあわせて考えると、着年で所得の高い層が積極的に個人年金を需要 して
いる状況が伺える。③ 年収と貯蓄総額が多く、職業別では公務員世帯で有意に年金保有率が
高いことが検証された。④ この実証研究では、新たに採用 した質的な説明変数は統計的に有
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意性がなく、個人年金の需要行動 を説明するうえで重要な役割 を果たしているとはいえなか
った。以...ヒの結論として、個人年金は相対的な富裕層の老後資産形成手段 として位置づ けら
れるという、従来の実証結果を支持するものとなっている。 また、今後の課題として、個人
年金需要や加入行動の決定過程をより詳細に検討することや、金融機関からの働きかけなど
も加昧 しながら、実態 に即 した実証分析を行 うことをあげている。
第9章 では、私的年金のなかで、福利厚生施策の一環 として実施 されている企業年金 に焦
点をあて、その所得保障に果たす役割とその課題について考察を行っている。具体的には、
「確定給付型プラン」 と 「確定拠出型年金プラン」について、「企業年金の給付設計の柔軟度1
「経営者 ・株主、従業員が直面するリスク」「受給権保証のあり方 と管理運営費用」とい う3
つの側面から比較検討 し、次のような特徴を明 らかにしている.① 母体企業(経 営者 ・株
主)の 観点からは、確定給付型年金プランの年齢別掛金比率の変動が激 しく、かなりの年金
負債を背負い込む危険性(負 債変動 リスク〉がある。また、年金加入従業員にとっても、勤
続年数に応 じた有利 ・不利が生 じ、年齢中立性がないことが明らかにされた。② 確定拠出型
年金プランでは、こうした リスクは存在 しない。 しか し、企業年金資産を分別管理するため
に、個人勘定の管理費用が発生する。とくに、従業員が年金払いを選択するケースでは、個
人勘定による年金資産を自由に持ち運べる反面、中途退職者に対 しても継続的に管理費用が
発生 し、母体企業にとって もコ.スト高になる。
本章ではさらに、両年金 プランの機能を深 く分析す るために、賃金率 と金利 ・利子率の価
格変動 リスクをどの程度効率的に排除す ることができるかを、2期間の数値モデルとそれに
基づ くシミュレーション分析により解明 している。そこでは、賃金率 と.金利 ・利 子率をさま
ざまに変化させることに応 じて、年金加入従業員の厚生水準がどのように変化するかを検証
する手法 を採用している。
得 られた結論は、以下の2つ である。① 確定拠出型年金プランの最適消費額は、金利 ・利
子率に感応的でなく安定 しているのに対 して、確定給付型年金プランのそれは金利感応的で
ある。すなわち、確定給付型年金プランでは金利 ・利子率の変動 リスクに脆弱であるのに対
して、確定拠出型年金 プランではその排除が可能となる。② 賃金率への対処については、将
来時点での予測 によって両プランの有利 ・不利が相違す る。すなわち、年金加入従業員の厚
生水準の観点からは、賃金が上昇するのであれば確定給付型年金プランが望ましく、その..ド
方変動 リ.スクは確定拠出型年金プランにより排除可能である。すなわち、年功序列型賃金体
系の もとでは、確定給付型年金プランによって厚生水準は高め られるのに対 して、賃.金曲線
がフラッ ト化 し能力給(成 果給 ・業績給)に 移行する段階では、確定拠出型年金プランの厚
生水準改善効果が大 きくなる、,
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4.企業年金の経済効果 と所得 保障にお ける役割
第10章では、企業年金の持つ就労行動への影響 を軸 として、離職 ・転職抑1.1.効果 と企業
内特殊熟練の蓄積効果をモデル分析 している。 こうしたモデルはミクロ経済学が想定する関
係特殊的投資の分析手法を労使関係に援用 したものであり、企業年金資産は企業内特殊資本
と位置づけ られ るとする。具体的には、企業年金の給付設計における受給資格要件やバ ッ
ク ・ローデ ィングの仕組み(長 期勤続者に有利な給付設計のあり方〉、さらには早期退職オ
プションなどが離職 ・退職の意思決定に影響を及ぼすことが考えられている。そこで先行研
究に依拠 しながら、企業年.金による加入従業員への影響ルー トを検証 している。この検証に
より、「実年従業員の足留め効果(RetenfionEffect)」、「労働市場における事前の選別効果
(SortingEffect)J、労働供給要因として 「解雇抑.r効果」 を抽1土1している。
そのうえで、本章では理論モデルを用いて、実証分析への橋渡しとなる研究に着手 してい
る。具体的には、ペンカーベルのく賃金率一転職率〉戦略の枠組みを用いて、企業内特殊資
本である企業年金資産 ・喪失年金資産額(年 金 ロス)と転職率との相関関係 を理論的に分析
している。そして、従業.員の転職行動との関連を、前述 した 「足留め効果」「選別効果」 お
よび労働需要側の要因から説明することが試みられている。これまでは、年金ロスの存在か
ら足留め効果が強調 されていたが、 ここでの理論モデルから、企業年金の存在が就職時点で
彼らの自己選択を迫る選別効果に強い影響力を持つ.可能性について も示唆 している。さらに、
企業年金資産の多寡と労働需要側の人的投資量の多寡との問に強い関連性が認められるので
あれば、企業年金の存在は企業の解雇 可能性を抑止する効果が強いことも指摘 している。
第11章においては、企業年金の経済効果について、人的資本の高度蓄積を通 じて、どの
程度労働生産性に影響するかを理論と実証の両面から検証 している。具体的には、退職一時
金や企業年金 を労使共同投資による.収益の事後精算方式と捉え、従業員の勤続 と離職、企業
側の解雇にどのような影響を及ぼすかを分析対象 としている。 こうしたテーマを分析 したラ
ジア ・モデルでは、退職一・時金や.企業年金 を活用することによって、加入従業員の選択行動
と母体企業の意思決定をともに効率的なものとし、社会的なパ レー ト効率が達成できること
を主張 している。本章では、このモデルに依拠 して、 こうしたパ レー ト効率が達成できる条
件を探 り、それを定式化 している。その条件 とは、当該時点の退職金現価や企業年金現価を、
その時点の賃金率 と従業員生産額の差額に等 しくなるよう定めることである。その うえで、
こうした静態的な条件を多期間化することで、実証可能な様式に変え、実証分析を展開して
いる、,
実証分析では、まず予備作業 として、業種別に人的資本の高度蓄積 を必要 とする度合いを、
「引退時点での勤続年数」、「外部経験の評価度合い」、r年金支給率」、および 「年金給付現価
の退職時賃金に対する割創 によって推計 している。推計結果は必ずしも良好なものではな
かったが.、業種別の相違を認識することはできたとしている。次に、業種別 ・学歴別 ・男女
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別に.、正規従業員における企業年金資産の年齢別増加率と年齢別の生産性をrヒ較分析 してい
る。その結果、従業員の生産性が業界平均であるaを切 る時点で、企業年金資産の年齢甥増
加率が...F方に転じていることから、企業年金のパレ「 ト改善効果を確認 している。個別従業
員の 「(企業内)組 織価値」が業界平均である 「市場価値」 と等 しくなる時点以降は、当該
従業員の貢献を高く評価 しないことを意昧 しているか らである。このようにして、企業:年金
に関す る理論仮説を実証分析により裏付けている。
第12章では、伝統的な内部労働市場論 に依拠 して、社会保険を補完する企業の福利厚生
や企業年金 などの繰延べ報酬の役割や機能を再検ilFしている。そのために、.企.業年金に関 し
て次のような理論仮説を立て、それを理論モデルにより検証する/i法を採用 している。こう
した仮説の妥当性 を検証できるのであれば、企業年金が税制優遇付きの貯蓄ないし退職資産
形成プランを上回る機能を有 しており、加入従業員の就労行動を有効に制御する装置である
ことが実証 されるとしている。
仮説1は 「外部労働市場 との裁定範囲が広い(狭 い)業 種 ・職種においては、年金掛金と
賃金の代替性の程度が高い(低 い〉」 とい うものであり、仮説2は 「両者の代替性の程度が
低い内部労働市場重視の業種や職種では、年金給付設計の寛大 さと賃金プレ ミアムが同居 し
ている」 というものである。なお、仮説2に ついては、当該業種 ・職種で人的資本量を高め
る必要から、年.金給付設計の寛大 さと賃金プレミアムがともに離職抑止的に作用する側面と、
前者の寛大 さによる拘束性を補 う意味で賃金プレミァムが必要 とされる側面とがあり得ると
してい る。
ここで展開 した理論モデルから、従業員性向を選別す ることに関して、繰延べ報酬の仕組
みが有効であることを結論づけている、そして提唱 した仮説を支持し、急傾斜の賃金噛線と
企業年金は両 立することを論証 している。また、今後の課題として、繰延べ報酬に人的資本
の蓄積度合いを明示的に反映 したモデルを構築すること、理論モデルによる仮説を実証可能
な形にして実証分析を展開することとしている。
最後の第13章では、.今後の老後所得保障および年.金政策について提言 を行い、本論.文の
まとめ としている。わが国ではLOQ9年度の公的年金改革により、「給付率固定型」から 「保
険料率(拠 出率)固 定型」へ構造変革 した結果、公的年金 における所得代替率 ・給付率は、
年金成熟度がピークになる約20年後までに継続的に低下す ることが予想 されている。こう
した状況では、他の条件が...定である場合は.老後生活水準 は落ち込むことになるので、私的
年金や他の老後資.金で補完 していかなければならない。そうした意味で、公私年金の組み合
わせなどの福祉 ミックスを考究することは緊急の課題であるとしている。
そのために本章では、諸外国の事例、とくにイギ リスと ドイツの年.金改革を参照しながら、
公的年金の枠内で積立要索を強化することや財政方式の異 なる公私年金の連携強化を図って
いる実例をあげ、公私役割分担の具体像を模索 している。そして、公的年金の枠内で確定給
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付型 と確定拠出型の年金プランを組み合わせ、両老のインテグレーシ ョンを強化 しながら、
確定拠出年金の普及促進を図ることが、税支出問題(相 対的富裕層に対する優遇措置による
資産形成支援)を 巧みに回避することにもなることを指摘 している。
さらに、私的年金市場 に発生する逆選択問題などの固有の問題 を解決するために、異なる
タイプの年金や公私年金 による資本蓄積のためのインセンテ ィブ付与のあり方と、私的年金
市場における規制(緩 和)の あり方について、さらに研究を深耕す る必要があることを主張
し、民間の所得保障市場 を健全に育成する発想の重要性を指摘 している。
皿 審査結果の要旨
本論文の審査結果は、大要、以下のとおりである。
1.本論文の長所
(1>本論文は、公私年金 をミクロ経済学および厚生経済学の.言語で詳細 に素描 し、それに付
随する リスクや情報問題 も包摂 しなが ら、年金本質論を展開 したものである。公的年金、
企業年金、個人年金 とい う年金制度全体を対象として、 こうした手法により理論分析した
著書 ・論文は、国内外 を問わず極めて少ない。そうした意味で、.本論.文は年金研究および
老後所得保障研究に大 きく寄 り一するものとして高く評価できる。
② 本論文では、理論モデルに基づく仮説を立て、実証的に検証す るとい う研究.スタイルが
...賀している点にひ とつの特徴が認められる。その際、モデル構築過程において、机上の
空論に終始することがないように、先行研究の成果および分析対象の現状や実態 を...1.・分に
踏まえて検討が加えられ、先行研究のモデルが.部 拡張 されるなど、独創性が付与されて
いる。.たとえば、企業年金 ・退職金のもつ人的資本の高度蓄積機能や労働生産性向上機能
について、「暗黙の契約理論」の枠組みを活用 してモデル化するとともに、その検証を試
みている。公表されたデータの制約のなかで、人的資本の蓄積効果 をもたらす要因を抽出
し、一定の実証結果を得たことに新規性が認められる.実 証研究にも独自の工夫がみられ
る。たとえば、「賃金曲線の勾配」 と 「繰延べ報酬」 の/r較検証を試みていることは、企
業年金 ・退職金の機能 を考察するうえで新 しい視点を導入 したものであり、今後の年金政
策を考えるうえでも示唆 に富むものとして評価できる。また、理論仮説を実証分析により
裏付けることにより、理論.r.の貢献 も認められ る。企業年金の経済効果につ いて、ラジ
ア ・モデルに依拠 しながら行った実証分析で、企業年金のバ レー ト改善効果を確認 してい
るのは、その一例である。
(3)本論文は.また、企業年金 を考察するにあたり、企業内における労働の質や労働生産性 と
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の関連性 を取 り1..二げて、新たな接近方法を提示 している。一般に企業年金の役割について
は、家計における老後資産形成や所得保障の観点か らの考察がなされ るのが普通であるが、
本論文ではそれに加えて、企業年金を提供する.企業組織の論理 も踏 まえて検討することに
よ り、その社会的役割を明確に したことは、企業年金に対する新たなア.ブローチを提示 し
たもの といえる。企業年金の持つ人的資本の高度蓄積効果や技能 ・技術の継承機能は、そ
れを 「準公共財」と位置づけることにつながっている。こうした位置づ けは、.今後の年金
政策を考えるうえで多くの示唆を与えるものといえよう。
(4>こうした研究 スタイルのなかで、2〔〕04年度に行われた公的年金改革 に即 して、公私年金
を含めた老後所得保障のあり方や将来像 を論じ、それを踏まえた政策提言が行われている。
その意味で、時宜 にかならた研究テーマを取り上げているということができるが、それは
単に一時期の改革 を論 じたものではなく、年金本質論 として時代を超えた理論が展開 され
ている点に本論文の特徴がみ られる。とくに公的年金が保険料率固定型に移行することか
ら、老後所得保障に果たす私的年金の役割が今後益々高 まることが期待 されているが、そ
うした際に企業年金や個人年金をその本質から説き起 こし、公私年金の役割分担 とい う視
点から私的年金 を論 じている本論文は、今後の年金研究 ・老後所得保障研究の大 きな礎に
なるものと思われる。
2.本論文の短所
(1)本論文は、これまでの公私年金の分析枠組みを踏襲 し、それを展開することで数値分析
による検証を行っている。 しか し、いくつかの仮定をisいた分析や代理変数 を活用 した実
証分析であ り、こうした仮定や変数の取 り方には改善の余地がある。こうした分析手法の
限界を乗 り越 えるために、独 自の実態調査を行うなどの方法により、より明確でかつ一..般
妥当性のある指標に基づく分析が望 まれる。
(2)理論分析の限界 もあり、公私年金の組合せの具体像や両者で確保すべ き所得代替率 ・年
金給付率の程度が明確化されていない。一部で諸外国の類似事例への言及はあるものの、
私的年金を含む経済的保障市場の状況や問題点への.R及に不十分な箇所がある。諸外国の
動向等も十分に吟昧 しなが ら、公的年金 と私的年金の接合や組合せについて望 ましい具体
像 を描き、...層現実的な政策提言に結びつ けることが必要である.
(3)現在、わが国の労働 市場では就労形態 と雇用形態の多様化が同時進行 しているが、それ
を年金との関係でみた場合、現行の公的年金と企業年金による保険料 ・掛金拠出の負損が
就労形態の多様化 を促 している側面 と、雇用形態の変化が公私年金の変革を要請 している
側面の2つ がある。本論文では、労働市場の流動化に対応 した確定拠出型年金 プランを取
りFげているものの、増加傾向にある非正規従業員の老後所得保障の問題は取 り..f.げられ
ていない。非正規従業員の増大 とその生活困窮が社会的問題となっている現在、これら非
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正規従業員の雇用や生活保障の実態をも踏まえ、労働市場の変化に対応 した年金政策の あ
り方を考察することにより、 層 現実的な政策提言が行われるであろう。
(4)公的年金は、限定的であっても所得再分配効果 を有 している。 したがって、その存在意
義や経済効果を指摘するには、所得再分配や所得移転による経済格差の是正効果を論述す
ることが必要である。加 えて、所得再分配や所得移転の程度に関する価値基準 を明確にし、
現行の公的年金に内在する再分配効果を適切に評価し、望ま しいあり方 を模索する必要が
ある。また、所得保障との関係で私的年金 を評価す る際に不可欠な、生活保護(公 的扶助)
と基礎年金の関係を吟味 し整理するといった作業 も必要であろう。
3,結論
本論文には上記のような短所 も一部見受けられるが、そのほとん どが今後の研究課題 とす
べきものであり、本論文の長所 と比較するとき、いささか も本論文の優秀性 を損なうもので
はない,
論文提出者 ・石田成則は、1991年に慶懸義塾大学大学院博士課程 において博士論文提出要
件を充足 した後、山口大学経済学部専任講師に着任 した。その後、助教授を経て2001年に
教授に昇任 し、研究 ・教育に尽力 している。
大学院以来、.・貫 して公私年金 を中心にした所得保障問題の研究に取 り組み、 日本保険学
会、日本年金学会、生活経済学会で報告を重ねている。また、それ らの報告内容を中心に論
文をまとめ、学会の査読付 き論文にも採択 されるなど、関係学会においても高 く評価 されて
いる。また、2006年からは日本年金学会の幹事に就任 し、学会運営にも従事している。
本論文は、そうした長年の研究成果を踏まえ、公的年金 ・企業年金 ・個人年金 という年金
制度全体を ミクロ経済学 および厚生経済学に基づいて分析 し、老後所得保障のあり方 を考察
したもので、わが国の学界および実務界への多大な貢献をなす労作である。
以上の審査結果に基づ き、本論.文提出者 ・石田成則は 「博士(商 学)早 稲田大学」の学位
を受ける十分な資格があると認めるものである。
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